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铜价格波动率（日度）

铜风险管理建议（日度）

南华观点：

铜价在周中的回落主要是美国对铜关税政策的调整。美国总统特朗普近日宣布，自本周五起将对铜管、铜管

件及其他半成品铜制品征收50%进口关税，并扩大至电缆和电气组件等大量使用铜的制成品。然而，此次关

税并未涵盖此前市场普遍预期的原材料范围，电解铜、铜精矿、阳极铜、铜锍及废铜等核心上游产品被明确

排除在外。展望未来一周，COMEX铜和LME、SHFE铜的价差的波动依然存在，预计将在未来的2个交易日

达到平衡。COMEX市场超高的铜库存未必会流出，不过短期美国市场无法消化如此高的库存，对LME和

COMEX之间的价差产生影响。对于沪铜来说，价格仍然和LME铜挂钩紧密。下游需求的疲弱有望在本周开始

显现。

利多因素：

1. 美国关税政策再调整。

2. 美元指数因就业数据回落。

3. 下方支撑明显。

利空因素：

1. 关税政策反复。

2. 全球需求因关税政策导致降低。

3. 美国对铜关税政策调整导致COMEX库存极度虚高。 

铜期货盘面数据（日度）

最新价格 价格区间预测（月度） 当前波动率 当前波动率历史百分位

78400 73000-80000 11.64% 22.6%

source：南华研究,同花顺

行为导向 情景分析 现货敞口 策略推荐 套保工具 买卖方向 套保比例 建议入场区间

库存管理 产成品库存偏高，担心价格下跌 多
做空沪铜主力期货合约 沪铜主力期货合约 卖出 75% 82000附近

卖出看涨期权 CU2509C82000 卖出 25% 波动率相对稳定时

原料管理 原料库存较低，担心价格上涨 空
做多沪铜主力期货合约 沪铜主力期货合约 买入 75% 75000附近

- - - - -

source：

单位 最新价 日涨跌 日涨跌幅

沪铜主力 元/吨 78400 0 0%

沪铜连一 元/吨 78400 360 0.46%

沪铜连三 元/吨 78330 0 0%
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铜现货数据（日度）

铜精废价差（日度）

伦铜3M 美元/吨 9633 26 0.27%

沪伦比 比值 8.21 0.06 0.74%

沪铜期货主力收盘价和沪铜期货加权指数收盘价

source：同花顺,南华研究

元/吨 沪铜期货主力收盘价 沪铜期货加权指数收盘价
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单位 最新价 日涨跌 日涨跌幅

上海有色#1铜 元/吨 78330 -235 -0.3%

上海物贸 元/吨 78325 -210 -0.27%

广东南储 元/吨 78160 -240 -0.31%

长江有色 元/吨 78460 -220 -0.28%

上海有色升贴水 元/吨 175 -5 -2.78%

上海物贸升贴水 元/吨 125 10 8.7%

广东南储升贴水 元/吨 165 15 10%

长江有色升贴水 元/吨 145 10 7.41%

上海有色电解铜现货升贴水季节性

source：同花顺,南华研究
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单位 最新价 日涨跌 日涨跌幅

目前精废价差（含税） 元/吨 805.43 -38.61 -4.57%

合理精废价差（含税） 元/吨 1484.65 -1.45 -0.1%

价格优势（含税） 元/吨 -679.22 -37.16 5.79%

目前精废价差（不含税） 元/吨 5465 -45 -0.82%

合理精废价差（不含税） 元/吨 6145.47 -10.06 -0.16%

价格优势（不含税） 元/吨 -680.47 -34.94 5.41%
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铜上期所仓单（日度）

LME铜库存（日度）

COMEX铜库存（日度）

精废价差目前价差季节性

source：SMM,南华研究
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单位 最新价 日涨跌 日涨跌幅

沪铜仓单：总计 吨 20349 727 3.71%

国际铜仓单：总计 吨 1553 -1760 -53.12%

沪铜仓单：上海 吨 7202 727 11.23%

沪铜仓单：保税总计 吨 0 0 -100%

沪铜仓单：完税总计 吨 20349 727 3.71%

上期所铜库存季节性

source：同花顺,南华研究
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单位 最新价 涨跌 涨跌幅

LME铜库存：合计 吨 141750 3550 2.57%

LME铜库存：欧洲 吨 25625 0 0%

LME铜库存：亚洲 吨 116125 3550 3.15%

LME铜库存：北美洲 吨 0 0 -100%

LME铜注册仓单：合计 吨 127475 6250 5.16%

LME铜注销仓单：合计 吨 14275 -2700 -15.91%

LME铜期货库存季节性

source：同花顺,南华研究
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单位 最新价 周涨跌 周涨跌幅

COMEX铜库存：合计 吨 259681 11046 4.44%

COMEX铜注册仓单：合计 吨 111622 2558 -1.15%

COMEX铜注销仓单：合计 吨 148059 3065 2.11%南
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铜进口盈亏及加工（日度）
单位 最新价 日涨跌 日涨跌幅

铜进口盈亏 元/吨 -249.88 -87.93 54.29%

铜精矿TC 美元/吨 -42 0.5 -1.18%

当期铜锭进口利润

source：SMM,南华研究

元/吨 当期铜锭进口利润
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铜精矿现货粗炼费(TC)

source：同花顺,南华研究

美元/干吨 铜精矿:现货:粗炼费(TC)
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